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发审委社会资本影响审计需求和审计收费吗？
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［摘　 要］以中小板开板至 ２０１０ 年 １２ 月 ３１ 日止参加过会审核的公司为样本，研究不同产权性质的企业对事
务所发审委社会资本的需求差异以及由此引起的审计收费溢价差异。实证结果发现，民营企业更倾向于选择有发

审委社会资本的审计师，而国有企业对审计师的发审委社会资本没有特别的偏好。此外，当民营企业选择有发审

委社会资本的审计师时，需要为审计师的社会资本支付 １０％左右的审计收费溢价；而国有企业组中，发审委社会资
本不能为审计师带来审计收费溢价。

［关键词］发审委；社会资本；产权性质；审计需求；审计收费；审计溢价；ＩＰＯ市场；审计师选择
［中图分类号］Ｆ２３９． ４３　 　 ［文献标识码］Ａ　 　 ［文章编号］１００４ ４８３３（２０１３）０５ ００５０ １０

一、引言

我国资本市场的审计需求特征如何是一个尚未得到明确解答的问题。由于我国特殊的制度环境

和法律环境，我国上市公司的审计需求难以仅仅借鉴国外的理论来解释。相对于二级证券市场，ＩＰＯ
市场的审计需求也存在其特殊性。对于申请上市的企业而言，能否成功上市是重中之重。因此，企业

在选择审计师时可能更多地考虑审计师能否协助其顺利上市，而不是该审计师能否提供高质量的审

计报告，能否向投资者传递公司经营情况的真实信号等。

在目前的发审制度下，企业上市过程中最重要的一环就是能否通过股票发行审核委员会（以下

简称发审委）的审核。发审委由来自证监会以及会计师事务所等中介机构的委员组成。中介机构合

伙人当选为发审委委员，能够使中介机构与发审委之间形成社会网络，中介机构能够获取和使用嵌入

在该社会网络中的资源即社会资本［１］。本文将该社会资本称为“发审委社会资本”，即嵌入在“中介

机构———发审委”网络中的、中介机构可以获取和使用的资源。尽管企业本身无法拥有发审委社会

资本，但是可以通过聘请发审委委员所服务的中介机构来与发审委建立联系，形成“拟上市企业———

中介机构———发审委”社会关系网络，间接获取发审委社会资本。企业过会时，若聘请的中介机构拥

有发审委社会资本，则能够提高企业的过会成功率［２ ３］。由此推断，拟上市企业在选择中介机构时，会

考虑中介机构有无发审委社会资本。企业申请上市必须聘请的中介机构主要是指券商、会计师事务

所、律师事务所。我国券商中仅有 ２ 家曾担任发审委兼职委员，而律师事务所超出了财务会计的研究

范畴。因此，本文以会计师事务所的发审委社会资本作为主要研究对象。

在股票发行审批制下，ＩＰＯ 公司基本都是国有企业，这主要是由政策导向与地方政府利益造成

的。２００４ 年实行保荐制尤其是中小板成立以后，民营 ＩＰＯ 公司大幅增加。发行制度改革使得地方政

府及中央企业主管部门退出了初审程序，但是企业发行股票仍需首先征求省级人民政府、国家发改委

的意见，并由保荐人推荐发行。进一步地，如果考虑到地方政府的利益、国有企业的政治背景以及券
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商的政府背景，那么国有企业仍然很可能比民营企业更易上市。因此，民营企业可能更需要通过发审

委社会资本来获得上市资格，而国有企业由于本身就拥有较多政治联系等社会资本，因此可能不需要

发审委社会资本的协助。

本文以 ２００４ 年 ６ 月 ２５ 日中小板开板至 ２０１０ 年 １２ 月 ３１ 日止参加过会审核的公司为样本，研究

不同产权性质的企业对发审委社会资本的需求差异，以及由此引起的审计收费溢价差异。

本文的研究可能有以下三个方面的贡献：一是扩展关于我国 ＩＰＯ 市场审计需求的研究［４ ６］；二是

补充关于审计收费溢价的研究［５，７ ９］；三是验证事务所合伙人的发审委委员身份是否会影响 ＩＰＯ 企业

的审计需求和审计收费，对审计市场造成干扰，从而为发审制度改革提供经验证据。

二、制度背景与文献综述

（一）发审委社会资本

表 １　 会计师事务所发审委社会资本

名称 在任期间 届数 注册地 排名①

安永华明
２５ ／ １２ ／ ２００３ ０９ ／ ０５ ／ ２００７
３０ ／ ０４ ／ ２００８ ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ ６，７，８，１０，１１ 北京 ４，４，４，２，２

北京京都 ０９ ／ ０５ ／ ２００７ ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ９ 北京 １９
北京京都天华 ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ ２６ ／ ０５ ／ ２０１１ １２ 北京 １６
北京兴华 ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ １０，１１ 北京 ２４，２４
大信 ０９ ／ ０５ ／ ２００７ ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ９ 湖北 １３
国富浩华 ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ ２６ ／ ０５ ／ ２０１１ １２ 北京 ９
江苏公证 ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ １０，１１ 江苏 ２７，２７
立信 ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ １０，１１ 上海 ５，５
立信羊城 ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ ２６ ／ ０５ ／ ２０１１ １２ 广东 ６０
利安达信隆 ０９ ／ ０５ ／ ２００７ ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ９ 北京 １５
普华永道中天 ２５ ／ １２ ／ ２００３ ０９ ／ ０５ ／ ２００７ ６，７，８ 上海 １，１，１
上海众华沪银 ０９ ／ ０５ ／ ２００７ ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ９ 上海 ２２
深圳鹏城 ０９ ／ ０５ ／ ２００７ ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ９ 广东 ３１
深圳天健信德 ３０ ／ １２ ／ ２００４ ０９ ／ ０５ ／ ２００７ ７，８ 广东 ６６，６６
四川华信 ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ ２６ ／ ０５ ／ ２０１１ １２ 四川 ４９
天健华证中洲（北京） ０９ ／ ０５ ／ ２００７ ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ９ 北京 １２
五洲松德联合 ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ ２６ ／ ０５ ／ ２０１１ １２ 天津 ３５
武汉众环 ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ ２６ ／ ０５ ／ ２０１１ １２ 湖北 ３１

信永中和
２５ ／ １２ ／ ２００３ ０９ ／ ０５ ／ ２００７
３０ ／ ０４ ／ ２００８ ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ ６，７，８，１０，１１ 北京 ９，７，７，７，７

亚太中汇 ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ １０，１１ 云南 ３１，３１
岳华 ０９ ／ ０５ ／ ２００７ ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ９ 北京 ６
浙江东方 ０９ ／ ０５ ／ ２００７ ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ９ 浙江 ２０

浙江天健
２５ ／ １２ ／ ２００３ ３０ ／ １２ ／ ２００４
０９ ／ ０５ ／ ２００７ ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ６，９ 浙江 ２５，１８

中和正信
２５ ／ １２ ／ ２００３ ０９ ／ ０５ ／ ２００７
３０ ／ ０４ ／ ２００８ ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ ６，７，８，１０，１１ 北京 ３５，３５，３５，１４，１４

中汇 ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ ２６ ／ ０５ ／ ２０１１ １２ 浙江 ２５
中磊 ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ １０，１１ 北京 ２３，２３
中勤万信 ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ ２６ ／ ０５ ／ ２０１１ １２ 北京 ２３
中审国际 ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ ２６ ／ ０５ ／ ２０１１ １２ 北京 １９
中准 ３０ ／ ０４ ／ ２００８ ０４ ／ ０５ ／ ２０１０ １０，１１ 北京 ３６，３６

发审委在 ＩＰＯ过程中起着

重要的把关作用。依照《证券

法》的规定，中国证监会于

１９９９ 年成立了发审委，并规定

股票发行必须经过发审委的审

核。２００３ 年 １２ 月，发审委进

行了改组，委员数从 ８０ 名减少

到 ２５ 名，且向公众公布发审委

委员名单。改组后的发审委委

员由 ５ 名中国证监会人员和

２０ 名证监会会外人员构成，其

中会外专职委员一般从律师事

务所和会计师事务所等中介机

构聘请。

本文选择会计师事务所作

为研究发审委社会资本对上市

资本获取影响机制的切入点。

从表 １ 可以看出，有发审委社

会资本的会计师事务所大多来

自发达地区，且它们在《会计

师事务所综合评价前百家信

息》中的排名较为分散。

（二）我国审计市场的制

度背景与文献综述

各国企业对审计质量的需求是不同的，中国对高质量审计的需求程度较低［１０ １６］。中国审计市场

受到政府诸多行政监督与管制，且法律监管不足，法律风险薄弱，这造成中国资本市场的审计需求异

于西方资本市场。中国审计市场的特殊性及其发展过程的特点具体表现在以下几个方面。

·１５·

①当选日期前最接近的《会计师事务所综合评价前百名信息》中的排名。如第 １０ 届于 ２００８ 年 ４ 月 ３０ 日当选，《２００８ 年度会计师

事务所综合评价前百名信息》于 ２００８ 年 ５ 月公布，因此根据《２００７ 年度会计师事务所综合评价前百名信息》进行排名。其它以此类

推。由于第七、八届及第十、十一届未换届，因此排名也不变。



１． 政府干预过多

中国会计师事务所受到的政府行政干预和管制较多，政府行为导致中国资本市场审计需求的扭

曲。追溯我国会计师事务所的发展历程可以发现，自从 ２０ 世纪 ８０ 年代初期我国注册会计师审计制

度恢复以来，一直实行政府高度管制的行业管理体制。１９８０ 年，财政部颁发《关于成立会计顾问处的

暂行规定》（以下简称《暂行规定》），标志着新中国的注册会计师行业开始恢复。《暂行规定》中注

明，会计师事务所是独立核算的事业单位，受财政部的领导。由此可见，事务所在恢复初期有两个特

征：一是绝对的国有和国营；二是事务所不是企业，而是事业单位［１７］。直到“老三案”①发生以后，

１９９３ 年 １０ 月颁布的《注册会计师法》才不再对会计师事务所使用事业单位的概念，但也没有明确事

务所是一个以盈利为目的的企业。直到 １９９７—１９９８ 年，注册会计师又卷入了资本市场的“新三

案”②，业内人士才意识到，事务所必须与挂靠单位脱钩，行业才能健康发展。１９９７ 年，深圳率先进行

了事务所脱钩改制，并与当年内完成。截至 １９９８ 年 １２ 月 ３１ 日，具有证券期货业务资格的事务所全

部完成脱钩改制。１９９９ 年底，全国所有事务所的脱钩改制工作基本完成。

脱钩改制后，我国会计师事务所的独立性显著提高，但是审计质量不能得到投资者的认可［１８］，且

完成了脱钩改制也并不代表注册会计师行业完全市场化。我国审计师行业的现状是，注册会计师资

格的获取、证券相关业务资格认定、事务所的设立审批和行政处罚等事项，全部受到财政部等政府机

构的严格监管。政府对会计师事务所的高度管制，导致我国上市公司的产权性质和政治联系对审计

师选择及审计师行为有着重大的影响［１３ １４，１９］。此外，监管机构的政策引导也会影响事务所的发展、

上市公司的审计师选择以及事务所的审计行为等。譬如，２００１ 年 １ 月 １２ 日，中国证监会和财政部联

合颁布《境外会计师事务所执行金融类上市公司审计业务临时许可证管理办法》，要求银行、证券、保

险行业上市公司应同时聘请中外各一家事务所提供会计报表审计服务。受该《管理办法》的影响，当

时上市不久的民生银行立即将事务所更换为普华永道中天［２０］。２００３ 年 ２ 月 ２８ 日，中国证监会发布

的《中国证监会股票发行审核标准备忘录第 １６ 号———首次公开发行股票的公司专项复核的审核要

求》（简称《１６ 号文》）规定，证监会发行部在审核 ＩＰＯ 公司的申请文件时，如发现其财务会计资料存

在重大疑问，可要求发行人另行委托一家具备证券执业资格、信誉良好的事务所对财务会计资料的特

定项目进行专项复核，并同时公布了具备专项复核资格的 １５ 家事务所名单［９］。尽管投资者并不认可

专项复核审计师的审计质量更高，但是专项复核事务所的确收取了更高的审计费用［９］，并且提高了

它们在 ＩＰＯ审计市场的占有率［４，６］。由此可见，我国审计市场受政策引导较为严重，市场化不足。

２． 法律监管不足

近年来，越来越多关于审计质量的研究倾向于认为，审计质量不仅仅是由技术性因素决定的，某

些制度环境因素也可能是审计质量的决定性因素［２０］。有研究认为，事务所的高质量审计是“被迫”

形成的［１２，２１］。２００２ 年以来，最高人民法院颁发了《关于受理证券市场因虚假陈述引发的民事侵权纠

纷案件有关问题的通知》等法律法规。我们通过对这些法律法规的详细解读发现，尽管我国法律允

许普通投资者对审计师的虚假陈述行为提起诉讼，并且原告举证难度降低，但是法院不受理集团诉

讼，且会计师事务所的赔偿责任很轻，法律风险的威慑作用仍然偏低。如果审计市场相对有效，那么

即使法律风险偏低，市场也能通过自身有效的制度安排诱发高质量的审计。但是，中国审计市场主要

由政府管制和干预，市场的各项制度安排不仅不会诱发高质量审计，甚至还存在“劣币驱逐良币”现

象［２２］。实证研究也表明，中国上市公司对高质量审计的需求较少。ＤｅＦｏｎｄ 等发现，审计准则颁布实

施后，审计师独立性显著提高，但是审计市场的集中度却显著下降，即独立性高的十大事务所所占市

·２５·

①
②
著名的“老三案”是指：深圳原野案、长城机电案和海南新华案。

“新三案”即琼民源案、红光案和东锅案。
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场份额明显降低，而大事务所通常意味着更高的审计质量［１５］。朱红军等从政府管制的角度研究了

２００１—２００２ 年 ＩＰＯ公司的审计需求，他们发现，ＩＰＯ审计市场存在着对管制便利、事务所规模和事务

所地缘关系的需求，但仍然缺乏对高质量审计的需求［４］。王兵等主要关注民营 ＩＰＯ企业的审计寻租

行为，他们发现民营 ＩＰＯ企业会选择有政治关系的事务所并支付审计溢价［５］。以上研究结论表明，

ＩＰＯ公司选择事务所时主要的考虑是如何提高上市成功率，而对高质量审计需求较少［６］。因此，能对

审计质量产生影响的只有法律责任。而中国低风险的法律制度环境在相当程度上决定了中国上市公

司审计质量总体偏低［２２］，申请上市的企业同样缺乏高质量审计需求。

（三）社会资本文献综述

已有研究发现，社会关系能够为处于关系中的个人或企业带来好处。Ｐｅｎｇ 和 Ｌｕｏ 从管理层与其

他公司高管以及政府部门关系的角度研究发现，管理层社会资本能显著提高组织绩效［２３］。边燕杰、

丘海雄通过问卷调查发现，社会资本对企业的经营能力和经营成果有直接促进作用［２４］。Ｌｉ 和 Ｚｈａｎｇ
在中国的高科技企业样本研究中也发现了类似的结论，即管理层的政治网络能够显著提高企业经济

绩效［２５］。罗党论、唐清泉发现，有政治关系的民营企业更容易获得政府的支持及更多的资源［２６］。政

治网络是社会资本的重要组成部分。大量研究表明，政治关联为企业带来了“特权与优惠”，包括更

容易获得债务融资、更低的税率、更多的市场份额、管制行业的准入资格及更多的政府救助等［２７ ３２］。

此外，校友关系也是社会资本研究的重要部分。Ｃｏｈｅｎ等发现，基金经理倾向于购买有校友或同学担

任经理公司的股票，并能获得私有信息，提高收益率［３３］。Ｎｇｕｙｅｎ 发现，ＣＥＯ 毕业于精英学校或者

ＣＥＯ与公司董事毕业于同一所精英学校时，ＣＥＯ 的业绩较差，且董事会的监督效率下降［３４］。Ｋｉｍ 则

发现韩国董事的精英学校网络能够提高企业的盈利能力［３５］。

三、假设推导

民营企业作为一种新兴经济体，对社会关系的需求不言而喻。民营企业比国有企业更加看重社

会关系的作用，同时也投入更多的资源去建立社会关系，以获取法律和正式制度中得不到的支持和保

护［３６］。因此，新兴民营企业的社会资本量要显著高于国有企业和集体企业［２４］。李路路也指出，私营

企业家的社会资本对私营企业的发展和获得资源等都具有重要作用［３７］。因此，民营企业可能更热衷

于建立并不断累积和充实社会关系网络，从而与国有企业抗衡。

具体来说，民营企业更需要事务所的发审委社会资本来协助上市，这可以从上市能力和上市动机两个

方面来分析。从上市能力的角度来看，我国证券市场的建立，很大一部分原因是为了帮助国有企业脱困，因

此在主板市场中，大部分企业都是以国有企业的身份上市的。随着市场化改革的持续推进，民营经济制度

环境不断改善，２００４年创立的中小板市场使得民营公司获得了上市机会［５］。但是，随着 ２００８年全球金融危

机对我国经济的冲击，政府出台了刺激经济的计划，“国进民退”似乎又成为了发展趋势。同时，在金融危

机的背景下，金融体制更加优待国有企业，四万多亿的贷款基本都流向了政府和国有企业大型项目。在这

种大环境下，尽管中小板是为民营企业量身打造的板块，但是考虑到国有企业的政治关联、地方政府的经济

利益、政府政策的惯性以及券商的政府背景等，当小规模国有企业申请在中小板上市时，很有可能会得到优

先考虑。因此国有企业可能不需要事务所的发审委社会资本来协助上市。从上市动机的角度来看，民营企

业面临筹资难的问题，上市融资的动机非常强烈，一旦获准上市，表明民营企业的公司治理水平、财务报告

可信度等都大幅提升，银行等金融机构也更愿意发放贷款。总体来说，民企主动上市动机更强，面临的竞争

更激烈，上市难度更大，因此更倾向于和发审委建立关系以提高上市成功率，其中，聘请有发审委社会资本

的会计师事务所是发审委社会资本对上市资格获取的重要影响机制。

假设 １：在同等条件下，民营企业比国有企业更倾向于聘请具有发审委社会资本的会计师事务所

来进行 ＩＰＯ审计。

·３５·



审计收费是根据客户的规模、经营业务复杂程度及双方的谈判能力确定的。因此，除了客户的基

本特征外，审计师的特征在审计定价中也显得尤为重要。政府监管能够在一定程度上影响事务所的

议价能力。Ｊｅｏｎｇ等研究了韩国政府监管对审计收费的影响［８］。当监管部门为上市公司指定审计师

时，该审计师的审计收费会显著高于公司自由选择的审计师。不少学者以补充审计为切入点，研究政

府管制对审计定价的影响，并发现获得 ＩＰＯ 专项复核资格的会计师事务所收取了更高的审计费

用［６，９］。王兵等发现合伙人当选为发审委成员的事务所能够在民营 ＩＰＯ审计中收取审计溢价［５］。

当一部分事务所拥有发审委成员，而另一部分没有时，事务所间原有的均衡将被打破，审计市场

将出现如下变化：一是当选发审委委员能够提高事务所的知名度，从而提高竞争能力，收取更高的审

计费用；二是除了审计功能，事务所的发审委社会资本使其具备了更好地与证监会打交道的能力，能

为公司提供更多的服务，因此议价能力较高。当审计师提供额外的服务，尤其是能辅助企业获得上市

资格的服务时，必然要收取额外的费用；企业为了达到上市的目的，也愿意支付高额审计费。因此，有

发审委社会资本的事务所，应当只对拟上市的民营企业收取审计收费溢价。

假设 ２：在同等条件下，拥有发审委社会资本的会计师事务所能够对民营企业收取审计收费溢

价，而不能对国有企业收取审计收费溢价。

四、研究设计

表 ２　 样本选择与分布

初始样本总数
上市公司 审核未通过公司

５３９ １６３
剔除：

数据缺失 ８５
金融行业 ２ １
集体企业 ４ ２
剩余样本 ５３３ ７５
各年分布： 总样本 民营企业 国有企业 总样本

民营企业 国有企业

２００４ 年 ３７ ３０ ７ ０ ０ ０
２００５ 年 １１ ７ ４ ０ ０ ０
２００６ 年 ５４ ３３ ２１ ０ ０ ０
２００７ 年 ９５ ７０ ２５ １１ ８ ３
２００８ 年 ７１ ５８ １３ １５ １２ ３
２００９ 年 ５９ ５０ ９ １２ １０ ２
２０１０ 年 ２０６ １８４ ２２ ３７ ３５ ２
总数 ５３３ ４３２ １０１ ７５ ６５ １０

　 　 （一）样本选择
本文样本期间为中小板开板

日 ２００４ 年 ６ 月 ２５ 日至 ２０１０ 年

１２ 月 ３１ 日。在此期间，中小板

总共上市 ５３９ 家企业，剔除集体

企业以及金融业企业后，最终样

本为 ５３３ 家。中小板未通过审核

的公司数为 １６３ 家，其中能够从

ＷＩＮＤ数据库获取上市申报稿的

公司数为 ７８ 家，最终样本为 ７５
家（见表 ２）。

（二）变量设置

假设 １ 的因变量为事务所是

否具有发审委社会资本。本文一

共设置了 ４ 个事务所发审委社会资本的变量，以 Ａｕｄｉｔｏｒ１ 为例对变量进行定义：当事务所合伙人之一

在审核会议前当选为或曾经当选为发审委委员时，Ａｕｄｉｔｏｒ１ 取值为 １，否则为 ０①。Ａｕｄｉｔｏｒ２、Ａｕｄｉｔｏｒ３
和 Ａｕｄｉｔｏｒ４ 则分别是在审核会议半年前、一年前或两年前当选或曾经当选为发审委委员时取值为

１②。此外本文还以 Ａｂｉｇ１０（是否十大所）和 Ｓｍａｌｌｌｏｃａｌ（是否本地小所）作为因变量进行审计师选择回

·４５·

①

②

由于笔者无法确定企业何时聘请审计师，因此，本文以审核会议日期为基准来对Ａｕｄｉｔｏｒ１赋值。假设事务所Ａ的一名合伙人于２００４年
１月 １日当选为发审委委员；事务所 Ｂ的合伙人于 ２００３年 １月 １日当选为发审委委员，但 ２００４年已退任；事务所 Ｃ暂未有合伙人当选发审委

委员。甲企业于 ２００４年 ２月 １日过会审核，若聘请的事务所为 Ａ或 Ｂ，则定义 Ａｕｄｉｔｏｒ１ ＝１；若聘请 Ｃ事务所，则 Ａｕｄｉｔｏｒ１ ＝０。
企业申请上市是一个漫长的过程。统计数据显示，改制及辅导阶段大约 ６—８ 个月，申报及审核阶段约 ５—１１ 个月，发行及上

市耗时约 １ 个月，因此，中小板 ＩＰＯ时间大致需要 １２—２０ 个月。因此，企业只有聘请在审核会议前（如审核会议半年前、一年前或两

年前）合伙人当选为或曾经当选为发审委委员的事务所时，才能被认为有意图选择发审委社会资本事务所。接本页脚注①假设，甲企

业于 ２００４ 年 ２ 月 １ 日过会审核，若聘请的事务所为 Ａ或 Ｂ，则定义 Ａｕｄｉｔｏｒ２ ＝ １；若聘请 Ｃ事务所，则 Ａｕｄｉｔｏｒ２ ＝ ０。乙企业于 ２００４ 年 ８
月 １ 日过会审核，若聘请的事务所为 Ａ，则定义 Ａｕｄｉｔｏｒ２ ＝ １；若聘请 Ｂ或 Ｃ事务所，则 Ａｕｄｉｔｏｒ２ ＝ ０。
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归，以考察民营企业 ＩＰＯ审计需求是否以能否上市为主。假设 ２ 的因变量为审计收费的自然对数。

审计师选择模型的主要解释变量为企业产权性质 Ｐｒｉｖａｔｅ，若为民营企业则取值为 １，否则取值为

０。本文审计收费模型的主要解释变量为事务所的发审委社会资本，分别用 Ａｕｄｉｔｏｒ１ 和 Ａｕｄｉｔｏｒ２ 来代

替，此外还控制了企业产权性质与事务所规模［３８ ３９］。本文还控制了对审计师选择和审计收费影响较

大的因素，包括：Ｌｎａｓｓｅｔｓ３ 控制客户规模；Ｓｕｂｓｑｒｔ控制客户的业务复杂程度；ＲＥＣ３、ＩＮＶ３ 和 Ｌｅｖｅｒａｇｅ３
则控制客户的风险；ＥＩ３ 控制客户的盈余管理程度。具体变量定义说明见表 ３，其中事务所发审委社

会资本、企业性质和并入合并报表子公司数的相关数据经手工搜集，其它数据来自 ＣＳＭＡＲ数据库。

表 ３　 变量定义说明

变量 定义

因变量

Ａｕｄｉｔｏｒ１ 虚拟变量，事务所合伙人之一在审核会议前当选为或曾经当选为发审委委员时取值为 １，否则为 ０。
若审核会议日期缺失，则用 ＩＰＯ日期代替①

Ａｕｄｉｔｏｒ２ 虚拟变量，事务所合伙人之一在审核会议半年前已经当选为或曾经当选为发审委成员时取值为 １，
否则为 ０。若审核会议日期缺失，则用 ＩＰＯ日期代替

Ａｕｄｉｔｏｒ３ 虚拟变量，事务所合伙人之一在审核会议一年前已经当选为或曾经当选为发审委成员时取值为 １，
否则为 ０。若审核会议日期缺失，则用 ＩＰＯ日期代替

Ａｕｄｉｔｏｒ４ 虚拟变量，事务所合伙人之一在审核会议两年前已经当选为或曾经当选为发审委成员时取值为 １，
否则为 ０。若审核会议日期缺失，则用 ＩＰＯ日期代替

Ａｂｉｇ１０ 虚拟变量，前十大事务所为 １，否则为 ０。采用过会审核当年的《会计师事务所综合评价前百家信

息》的排名来取值

Ｓｍａｌｌｌｏｃａｌ
与客户注册省份一致的非十大所。是否本地所根据以下两个数据来确定：１、招股说明说中公布的

事务所联系电话，根据区号确定省份；２、在中国注册会计师协会网站根据签字注册会计师的姓名查

询其所在分所，从而确定省份。本文定义只要其中一个省份与公司注册省份一致，则为本地所

ｌｎＡｕｄｉｔｆｅｅ 审计收费的自然对数

解释变量 Ｐｒｉｖａｔｅ 虚拟变量，民营企业取值为 １，否则为 ０

控制变量

ｌｎＡｓｓｅｔｓ３ 上市前一年总资产的自然对数

Ｌｅｖｅｒａｇｅ３ 上市前一年长期负债 ／上市前一年总资产

Ｃｒａｔｉｏ３ 上市前一年流动资产 ／上市前一年流动负债

ＲＥＣ３ 上市前一年应收账款 ／上市前一年总资产

ＩＮＶ３ 上市前一年存货 ／上市前一年总资产

ＲＯＡ３ 上市前一年净利润 ／上市前一年总资产

ＥＩ３ 上市前一年非经常性损益 ／上市前一年净利润

Ｓｕｂｓｑｒｔ 上市前三年并入合并报表子公司数的平方根

Ｙｅａｒ 年度控制变量，由 ＩＰＯ日期确定

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 行业控制变量

其它变量

Ａｓｓｅｔｓ３ 上市前一年总资产总额，单位：元

Ｓｕｂｓ 上市前三年并入合并报表的子公司数

Ａｕｄｉｔｆｅｅ ＩＰＯ审计收费，单位：万元

（三）回归模型

为了检验前文提出的假设，本文构建以下两个模型以检验不同性质企业对事务所发审委社会资

本的需求以及发审委社会资本对审计收费的影响。

Ｌｎ Ｐ（Ａｕｄｉｔｏｒ）
１ － Ｐ（Ａｕｄｉｔｏｒ）＝ α０ ＋ α１Ｐｒｉｖａｔｅ ＋ α２ ｌｎＡｓｓｅｔｓ３ ＋ α３Ｌｅｖｅｒａｇｅ３ ＋ α４Ｃｒａｔｉｏ３ ＋ α５ＲＥＣ３ ＋ α６ ＩＮＶ３

＋ α７ＲＯＡ３ ＋ α８ＥＩ３ ＋ α９ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ε （１）
ｌｎＡｕｄｉｆｅｅ ＝ β０ ＋ β１Ａｕｄｉｔｏｒ ＋ β２Ｐｒｉｖａｔｅ ＋ β３Ａｂｉｇ１０ ＋ β４ ｌｎＡｓｓｅｔｓ３ ＋ β５Ｌｅｖｅｒａｇｅ３ ＋ β６Ｃｒａｔｉｏ３ ＋

·５５·

①剔除审核会议日期缺失的样本后进行检验的结果与本文结果一致。



β７ＲＥＣ３ ＋ β８ ＩＮＶ３ ＋ β９ＲＯＡ３ ＋ β１０ＥＩ３ ＋ β１１Ｓｕｂｓｑｒｔ ＋ βｉＹｅａｒ ＋ β ｊ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ γ （２）
模型（１）对所有样本进行回归，用来检验假设 １。Ａｕｄｉｔｏｒ 分别用 Ａｕｄｉｔｏｒ１—Ａｕｄｉｔｏｒ４ 代入进行检

验。此外，本文还分别代入 Ａｂｉｇ１０ 和 Ｓｍａｌｌｌｏｃａｌ。模型（２）用来检验事务所的发审委社会资本是否是

审计收费溢价的重要来源。由于招股说明书申报稿中不能含有价格信息，且一般不披露券商、律师事

务所和会计师事务所的收费，因此本文在审计收费的分析中仅采用已上市的企业作为样本。

五、实证结果

（一）描述性统计

表 ４　 描述性统计

变量 样本数 均值 方差 最小值 中位数 最大值

Ａｕｄｉｔｏｒ １６０８ ０． ５２１４ ０． ５０００ ０． ００００ １． ００００ １． ００００
Ａｕｄｉｔｏｒ２ ６０８ ０． ４５０７ ０． ４９８０ ０． ００００ ０． ００００ １． ００００
Ａｕｄｉｔｏｒ３ ６０８ ０． ４１７８ ０． ４９３６ ０． ００００ ０． ００００ １． ００００
Ａｕｄｉｔｏｒ４ ６０８ ０． ３７１７ ０． ４８３７ ０． ００００ ０． ００００ １． ００００

Ａｕｄｉｔｆｅｅ（万元） ５３１ １８５． ４７７５ ９９． ２９６３ ５０． ００００ １６０． ００００ ５６４． ００００
Ｐｒｉｖａｔｅ ６０８ ０． ８１７４ ０． ３８６６ ０． ００００ １． ００００ １． ００００
Ａｂｉｇ１０ ６０８ ０． ２９２８ ０． ４５５４ ０． ００００ ０． ００００ １． ００００
Ｓｍａｌｌｌｏｃａｌ ６０８ ０． ５１８１ ０． ５００１ ０． ００００ １． ００００ １． ００００
Ａｓｓｅｔｓ３（元） ６０７ １． ７４ｅ ＋ ０９１． ６７ｅ ＋ ０９２． ８２ｅ ＋ ０８１． １６ｅ ＋ ０９９． ６０ｅ ＋ ０９
Ｌｅｖｅｒａｇｅ３ ６０８ ０． ０６１５ ０． ０８３８ ０． ００００ ０． ０２４５ ０． ３９６１
Ｃｒａｔｉｏ３ ６０８ １． ５３５８ ０． ７７３６ ０． ４３００ １． ３４００ ５． ２８００
ＲＥＣ３ ６０８ ０． １６６０ ０． １０６１ ０． ０００５ ０． １５５３ ０． ４４６７
ＩＮＶ３ ６０８ ０． １８６０ ０． １１２８ ０． ００００ ０． １７２２ ０． ３２４７
ＲＯＡ３ ６０８ ０． １２２８ ０． ０６１２ ０． ０２５７ ０． １１１７ ０． ３２４７
ＥＩ３ ６０６ ０． ０６１０ ０． ０７６６ ０． ０００３ ０． ０３３１ ０． ３８２７
Ｓｕｂｓ ５２９ ４． ２００４ ５． ０８０２ ０． ００００ ３． ００００ ２７． ００００

　 　 注：变量 Ａｕｄｉｔｆｅｅ和 Ｓｕｂｓ仅对成功上市的企业做统计。变量定义见表 ３。

从表 ４ 的描述性统计可以看出：

２９％的拟上市企业选择了十大所；５２％
的企业聘请的事务所在审核会议前拥

有发审委社会资本；３７％的企业聘请的

事务所在审核会议两年前即拥有发审

委社会资本，也就是说，企业在准备申

请上市初期，就已经有目的性地聘请事

务所了。此外，申请在中小板上市的企

业 ８２％为民营企业，审计收费的中位

数为 １６０ 万。

（二）回归结果

表 ５ 为所有申请上市企业审计师

选择的 ｌｏｇｉｔ 回归结果。首先，本文以

事务所发审委社会资本变量（Ａｕｄｉ
ｔｏｒ１—Ａｕｄｉｔｏｒ４）作为因变量，对模型

（１）进行回归，以检验较难上市的民营企业对发审委社会资本的需求是否更甚。回归结果显示，民营

企业显著地更倾向于选择拥有发审委社会资本的事务所，说明在 ＩＰＯ审计师选择中对事务所的社会

资本的需求可能更多。从 Ａｕｄｉｔｏｒ１—Ａｕｄｉｔｏｒ４ 的系数和 ｔ值可以发现，企业聘请的事务所在审核会议

两年前即拥有发审委社会资本时，系数最大，显著性也更高，表明企业在准备上市的初期，就有目的性

地聘请事务所，以能否协助其上市作为事务所选择主要目标，支持假设 １。其次，我们以 Ａｂｉｇ１０ 作为

因变量进行回归。这主要是考虑到事务所发审委社会资本变量与十大所变量显著正相关，相关系数

位于 ０． ３１—０． ３５ 之间。本文以审计质量（Ａｂｉｇ１０）作为因变量对模型（１）进行回归，Ｐｒｉｖａｔｅ变量的回

表 ５　 审计师选择 ｌｏｇｉｔ回归

变量
Ａｕｄｉｔｏｒ１ Ａｕｄｉｔｏｒ２ Ａｕｄｉｔｏｒ３ Ａｕｄｉｔｏｒ４ Ａｂｉｇ１０ Ｓｍａｌｌｌｏｃａｌ

Ｃｏｅｆ． ｔｓｔａｔ． Ｃｏｅｆ． ｔｓｔａｔ． Ｃｏｅｆ． ｔｓｔａｔ． Ｃｏｅｆ． ｔｓｔａｔ． Ｃｏｅｆ． ｔｓｔａｔ． Ｃｏｅｆ． ｔｓｔａｔ．
Ｐｒｉｖａｔｅ ０． ７３１３ ２． ８８ １． ００４６ ３． ５２ １． ２３２５ ４． １５ １． ３１６０ ４． ２６ ０． ０６４３ ０． ２４ － ０． １０４１ － ０． ４４
ｌｎＡｓｓｅｔｓ３ ０． ６７３８ ４． ４７ ０． ７９５９ ５． １９ ０． ８４７５ ５． ５４ ０． ７８９７ ５． ２５ ０． ６５０５ ４． ３７ －０． ４１５３ － ２． ９８
Ｌｅｖｅｒａｇｅ３ － ２． １８６４ － １． ７７ －２． ２２５８ － １． ６８ －２． ５５６６ － １． ９２ －１． １１９３ － ０． ８４ － ０． ２４１０ － ０． １８ － ０． ５０１１ － ０． ４２
Ｃｒａｔｉｏ３ ０． ２４００ １． ３９ ０． １４８６ ０． ８８ ０． ２３９５ １． ４０ ０． １３４８ ０． ７７ ０． ２８１３ １． ７８ －０． ０００４ － ０． ００
ＲＥＣ３ ０． ０８６６ ０． ０９ ０． ７５９６ ０． ８０ ０． ０７５４ ０． ０８ ０． １２７６ ０． １３ － ０． ５１６４ － ０． ５２ ０． ４３７８ ０． ４７
ＩＮＶ３ －２． １７７７ － ２． ３９ －１． ９２２９ － ２． ０１ －２． ４４６６ － ２． ５０ －２． ４８３０ － ２． ４８ －２． ０２３７ － １． ９９ ０． ５６５５ ０． ６４
ＲＯＡ３ ４． １９６４ ２． ０６ ６． ４４６９ ３． １５ ４． ７３６０ ２． ４２ ５． １０４２ ２． ６１ －０． ０３５８ － ０． ０２ － ３． ９２４３ － ２． ０８
ＥＩ３ ０． ５８００ ０． ５０ １． ４７７５ １． ２３ １． ２３７８ １． ０３ １． ９２４７ １． ６０ ０． ５０７６ ０． ４４ － １． ７９７８ － １． ５８

Ｉｎｔｅｒｃｅｐｔ － １４． ２２９７ － ４． ４１ －１７． ５０８６ － ５． ３３ －１８． ４６６６ － ５． ６４ －１７． ４０５８ － ５． ４４ －１３． ６８７５ － ４． ３１ ８． ４４１３ ２． ８５
Ｉｎｄｕｓｔｒｙ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｐｒｏｂ ＞ ｃｈｉ２ ０． ０００５ ０． ００００ ０． ００００ ０． ００００ ０． ００１８ ０． ０１６７
Ｒ２ ０． ０７２５ ０． ０９２０ ０． ０９８１ ０． ０９０８ ０． ０６３１ ０． ０４７７
Ｎ ６０５ ６０５ ６０５ ６０５ ６０５ ６０５

　 　 注：表示在 １％的水平上显著，表示在 ５％的水平上显著，表示在 １０％的水平上显著。变量定义见表 ３，下同。

·６５·



李敏才：发审委社会资本影响审计需求和审计收费吗？

归系数为正即不显著。因此，我们可以认为导致民营企业更倾向于选择有发审委社会资本的审计师

的原因并不是出于对高质量审计的需求。最后，考虑到我国审计市场国有企业对事务所地缘的偏

好［４，１３］，以及发审委社会资本与本地小所显著负相关，本文还以本地小所变量（Ｓｍａｌｌｌｏｃａｌ）作为因变

量进行回归，发现 Ｐｉｒｖａｔｅ的系数为负即不显著。

表 ６　 成功上市公司审计收费溢价研究

变量

ｌｎＡｕｄｉｔｆｅｅ
全部企业 民营企业 国有企业

Ｃｏｅｆ． ｔｓｔａｔ． Ｃｏｅｆ． ｔｓｔａｔ． Ｃｏｅｆ． ｔｓｔａｔ．
Ａｕｄｉｔｏｒ１ ０． １１３０ ２． ７３ ０． １０２３ ２． ３２ ０． １５８６ １． ２７
Ｐｒｉｖａｔｅ ０． １６４１ ２． ９０

Ａｂｉｇ１０ ０． ０４０７ ０． ８７ ０． ０７８１ １． ５８ － ０． ２０００ － １． ２６
ｌｎＡｓｓｅｔｓ３ ０． １９５３ ５． ７６ ０． ２００４ ５． １１ ０． ２３４９ ２． ９４

Ｌｅｖｅｒａｇｅ３ － ０． ３７１９ － １． １０ － ０． ６４０４ － １． ５３ － ０． ４７６９ － ０． ７８
Ｃｒａｔｉｏ３ ０． ０３２８ ０． ９６ ０． ０２０６ ０． ５３ ０． １３５２ １． ６２
ＲＥＣ３ － ０． ４０２１ － ２． ０４ － ０． ２３８２ － １． ０９ － １． ７９２２ － ３． ２０

ＩＮＶ３ － ０． ２０２０ － １． ０６ － ０． ２４１７ － １． １９ － ０． ０４７１ － ０． ０８
ＲＯＡ３ － ０． ６７２４ － １． ３４ － ０． １９８６ － ０． ３３ － ２． ９１１７ － ２． ４５

ＥＩ３ － ０． １９４５ － ０． ７８ － ０． ２０３６ － ０． ７４ － ０． ０４３４ － ０． ０５
Ｓｕｂｓｑｒｔ ０． ０５４７ ２． ７４ ０． ０４７９ ２． １４ ０． ０５０７ １． ０１
Ｉｎｔｅｒｃｅｐｔ １０． １４５６ １４． ５５ １０． ２９２６ １２． ９１ ８． ８７１５ ５． ８４

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｙｅａｒ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｐｒｏｂ ＞ Ｆ ０． ００００ ０． ００００ ０． ０００２
Ａｄｊ － Ｒ２ ０． ３１０５ ０． ２９７４ ０． ３４４５
Ｎ ５２９ ４２９ １００

表 ６ 列示了成功上

市企业的审计收费回归

结果，解释变量为 Ａｕｄｉ
ｔｏｒ１。全部企业的回归

结果显示，发审委社会资

本能够为事务所带来审

计收费溢价，且在 １％的

水平上显著。把样本分

为民营企业和国有企业

两组进行回归，我们则发

现有发审委社会关系的

事务所对民营企业收取

了 １０％左右的审计收费

溢价，而国有企业不需为

事务所的社会资本支付

超额审计费用，支持假设

２。此外，民营企业的审

计收费显著高于国有企业，而事务所规模对审计收费没有显著影响。客户规模、并入合并报表的子公

司数与审计收费显著正相关，应收账款与审计收费显著负相关，其他控制变量不显著。以 Ａｕｄｉｔｏｒ２ 和
Ａｕｄｉｔｏｒ３ 为解释变量时，结果与表 ６ 基本一致，而以 Ａｕｄｉｔｏｒ４ 为解释变量时结果不显著（实证结果

略）。这有可能是因为企业在选择事务所时该事务所正当选为发审委委员，但是两年后过会审核时，

该事务所的发审委委员退任了，协助公司上市的能力变弱，审计收费也相应降低。

六、稳健性检验

由于事务所发审委社会资本与事务所规模正相关，与本地小所变量负相关，因此，前文以 Ａｕｄｉ
ｔｏｒ１—Ａｕｄｉｔｏｒ４ 为因变量的回归结果，有可能是由于民营企业更倾向于选择高质量的事务所，或国有

企业更倾向于选择本地小所造成的。因此，本文采用模型（３）进行稳健性检验，在自变量中加入

Ａｂｉｇ１０ 和 Ｓｍａｌｌｌｏｃａｌ两个变量。模型（３）回归结果基本与表 ５ 一致，变量 Ｐｒｉｖａｔｅ的系数稍大于表 ５ 中
对应的系数，显著性也稍高。

Ｌｎ Ｐ（Ａｕｄｉｔｏｒ）
１ － ｐ（Ａｕｄｉｔｏｒ） ＝ α０ ＋１Ｐｒｉｖａｔｅ ＋ α２Ａｂｉｇ１０ ＋ α３Ｓｍａｌｌｌｏｃａｌ ＋ α４ ｌｎＡｓｓｅｔｓ３ ＋ α５Ｌｅｖｅｒａｇｅ３ ＋

α６Ｃｒａｔｉｏ３ ＋ α７ＲＥＣ３ ＋ α８ ＩＮＶ３ ＋ α９ＲＯＡ３ ＋ α１０ＥＩ３ ＋ αｉ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ε （３）
在前文的检验中，财务指标均采用上市前一年的数据。而 ＩＰＯ审计一般需要审计公司前三年或

三年一期的财务报表。为了更准确地衡量审计师的审计风险和审计难度，本文采用上市前三年各项

财务指标的平均值进行回归，回归结果基本与表 ５、表 ６ 一致，说明本文的实证结果较为稳健。

·７５·



七、结论

本文以中小板开板至 ２０１０ 年 １２ 月 ３１ 日止参加过会审核的公司为样本，研究不同产权性质的企

业对事务所发审委社会资本的需求差异，以及由此引起的审计收费溢价差异。在我国特殊的发审制

度下，由于民营企业比国有企业更难上市，以及事务所发审委社会资本的存在，会导致申请上市民营

企业以成功上市为审计需求目标。实证结果发现，民营企业更倾向于选择有发审委社会资本的审计

师。此外，当民营企业选择有发审委社会资本的审计师时，需要为审计师的社会资本支付 １０％左右

的审计收费溢价；而国有企业组中，发审委社会资本不能为审计师带来审计收费溢价。我国事务所特

殊的发展历程以及各监管部门对事务所的过度管制均对我国上市公司的审计需求有着较大的影

响［４］。赋予事务所发行审核的权利，同样会造成 ＩＰＯ 审计需求的扭曲，尤其是对于更难上市的民企

而言。因此，本文认为我国 ＩＰＯ公司和上市公司审计需求仍存在市场化不足问题，政府应逐渐降低管

制力度，减少赋予事务所的特权，只有如此才可能提升 ＩＰＯ公司和上市公司对高质量审计的需求。
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